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ABSTRACT

The problem in this study was that many companies have experienced a decrease
in profits to losses which, if not immediately anticipated, it could lead to financial
distress to bankruptcy which was detrimental to many parties. The purpose of this
study was to examine the effect of operating cash flow, profitability, leverage on
financial distress in manufacturing companies listed on the IDX in 2019 - 2021.
The independent variables used in this study were operating cash flow,
profitability and leverage. The type of research used was associative research
using quantitative methods. This type of research data was secondary data. The
population in this study were 176 companies. With a purposive sampling method
obtained a sample of 26 companies. The data analysis technique used logistic
regression analysis with the SPSS 25 test tool. The results of this test showed that
partially operating cash flow had no effect on financial distress, profitability had
no effect on financial distress and leverage affects financial distress.
Simultaneously operating cash flow, profitability and leverage affect financial
distress.

Keywords: Operating Cash Flow, Profitability, Leverage, Financial Distress
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ABSTRAK

Permasalahan pada penelitian ini banyak perusahaan mengalami penurunan laba
hingga kerugian yang apabila tidak segera diantisipasi dapat menimbulkan
financial distress hingga kebangkrutan yang banyak merugikan banyak pihak.
Tujuan penelitian ini menguji pengaruh arus kas operasi, profitabilitas, leverage
terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
tahun 2019 — 2021. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini
adalah arus kas operasi, profitabilitas dan leverage. Jenis penelitian yang
digunakan yaitu penelitian asosiatif yang menggunakan metode kuantitatif. Jenis
data penelitian ini yaitu data sekunder. Populasi pada penelitian ini sebanyak 176
perusahaan. Dengan metode purposive sampling diperoleh sampel sebanyak 26
perusahaan. Teknik analisis data menggunakan analisis regresi logistik dengan
alat uji SPSS 25. Hasil uji ini menunjukkan secara parsial arus kas operasi tidak
berpengaruh terhadap financial distress, profitabilitas tidak berpengaruh terhadap
financial distress dan Leverage berpengaruh terhadap financial distress. Secara
simultan arus kas operasi, profitabilitas dan leverage berpengaruh terhadap
financial distress.

Kata Kunci: Arus Kas Operasi, Profitabilitas, Leverage, financial Distress
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Setiap perusahaan tentunya bertujuan memperoleh laba. Namun pada
kenyataannya sering terjadi penurunan laba yang apabila terjadi secara
berkelanjutan dapat mengakibatkan kerugian bahkan kebangkrutan. Kebangkrutan
perusahaan salah satunya dapat disebabkan oleh perkembangan perekonomian
dunia yang dinamis yang mengakibatkan persaingan perusahaan yang semakin
tinggi. Begitu pula yang terjadi di Indonesia, Indonesia merupakan negara
berkembang dimana seiring dengan perkembangan yang ada khususnya di bidang
perekonomian, terdapat persaingan bisnis yang ketat di setiap lini bisnis yang ada.
Sehingga untuk dapat bertahan di tengah tingginya persaingan, perusahaan harus
mampu mempertahankan dan meningkatkan kinerjanya serta dalam menjalankan
aktivitas bisnisnya mengambil keputusan yang terbaik untuk menghindari
terjadinya financial distress.

Financial distress adalah suatu situasi keuangannya yang akan terus
memburuk dan berujung kebangkrutan apabila perusahaan tidak mengambil
tindakan (Sutra & Mais,2019). Dua faktor yang menyebabkan terjadinya financial
distress adalah faktor eksternal dan internal. komponen internal memiliki
kesulitan keuangan meliputi utang dan kesulitan arus kas dalam menjalankan
bisnis. Faktor eksternal memiliki keadaan makro ekonomi suatu negara seperti

inflasi. Contohnya nilai rupiah tidak menentu dan lemah (Nindita & N,2022).
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Perusahaan manufaktur yaitu perusahaan yang memberikan konstribusi
terbesar terhadap perekonomian Indonesia (Kementrian Perindustrian,2019), yang
mana perusahaan tersebut memiliki konstribusi terbesar pada Produk Domestik
Bruto (PDB). Pada tahun 2019-2021 perusahaan manufaktur banyak yang
mendapat penurunan laba dan laba negatif sehingga kemungkinan akan terjadi
financial distress yang dapat mengakibatkan kebangkrutan.

Tabel 1. 1 Penurunan Laba Beberapa Perusahaan Manufaktur

Kode
No | Emiten 2019 2020 2021
1 PSDN 25,762,573,884 52,304,824,027 82.495.584.993
2 INAF 7,961,966,026 30,020,709,408 37,571,241,226
3 CINT 7,221,065,916 249,076,655 98,210,943,293
4 BRNA 163,083,992,000 187,053,341,000 93,272,827,000
5 SWAT 3,102,078,183 2,145,671,792 70,292,205,107
6 VOKS 208,249,125,401 2,783,763,185 210,822,267,532

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan Manufaktur di BEI Tahun 2019-2021

Berdasarkan table 1.1 terdapat banyak perusahaan manufaktur yang terjadi
penurunan laba sehingga mendapat kerugian. pada tahun 2019 PT Prasidha Aneka Niaga
Tbk (PSDN) mendapat kerugian sebanyak 25,7 miliar dan tahun 2020 kerugian menjadi
52,3 miliar dan tahun 2021 kerugian yang didapat PT Prasidha Aneka Niaga Tbk (PSDN)
sebanyak 81,1 miliar. Perusahaan lainya yang mendapat penurunan laba sampai kerugian
adalah PT Sriwahana Adityakarta Tbk (SWAT) dimana pada tahun 2019 kerugian yang

di dapatkan PT Sriwahana Adityakarta Tbk (SWAT) sebesar 3,1 miliar, sedangkan di

tahun 2020 mendapat kerugian sebanyak 2,1 miliar, tahun 2021 mengalami
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kerugian sebanyak 70 miliar. Selain kedua perusahaan yang telah dijabarkan
sebelumnya, terdapat PT Berlina Tbk (BRNA) mendapat kerugian pada tahun
2019 sebanyak 163 miliar, pada tahun 2020 kerugian yang dialami bertambah
menjadi 187 miliar dan pada tahun 2021 kerugian PT Berlina Tbk (BRNA)
mendapat kerugian sebanyak 93,2 miliar.

Berdasarkan penjabaran diatas mengenai perkembangan perekonomian
dunia yang dinamis sehingga membuat tingginya persaingan dan terdapat
sebagian perusahaan manufaktur yang terjadi penurunan laba hingga kerugian,
maka banyak terdapat perusahaan manufaktur yang belum mempunyai keuangan
yang stabil sehingga memperkirakan perusahaan mengalami financial distress
adalah tindakan yang perlu dilakukan perusahaan agar risiko kebangkrutan dapat
diatasi kedepannya ( Agustini & Wirawati, 2019 ) kebangkrutan ialah tingkat
tertinggi dari masalah financial distress dan mendapat kerugian banyak pihak
(Louisa,2022). Financial distress dapat dilihat lewat laporan keuangan dengan
cara menganalisis laporan keuangan. Laporan keuangan bisa digunakan untuk
melihat tingkat kesehatan keuangan suatu perusahaan yang diperlihatkan dengan
rasio, serta akan memperlihatkan kesanggupan perusahaan dalam menjalankan
usahanya.

Arus kas operasi yaitu seluruh transaksi yang berkaitan dengan
penerimaan seperti pendapatan dan pengeluaran kas yang berkaitan dengan biaya
operasi (Yusnita, 2022). Arus kas kegiatan operasi akan memperlihatkan kualitas
kinerja perusahaan dalam mengolah kas untuk memenuhi keperluan internal

perusahaan, sehingga semakin tinggi arus kas aktivitas operasi, maka semakin
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kecil peluang perusahaan mengalami financial distress. Sebaliknya, arus kas
operasi yang rendah memperlihatkan bahwa bahwa perusahaan tidak memiliki
kemampuan untuk melunasi semua kewajiban lancarnya dengan memakai arus
kas dari aktivitas operasi sehingga memerlukan dana dari pihak eksternal (Vidya
& Giarto, 2020).

Investor tidak akan mempunyai kepercayaan untuk berinvestasi dalam
perusahaan tersebut apabila tingkat arus kas oeprasi yang rendah dan berjalan
secara terus — menerus karena apabila tidak di antisipasi akan membuat terjadinya
financial distress (Ramadhani & khairunisa,2019). Hasil penelitian Bachtiar &
Handayani (2022) dan Aurellia (2021) menyatakan bahwa arus kas operasi
berdampak kepada financial distress. Berbeda dengan penelitian Sudaryani &
Dinar (2019) yang menyatakan arus kas operasi tidak berdampak terhadap
financial distress.

Rasio profitabilitas yaitu rasio yang digunakan untuk melihat kemampuan
perusahaan mendapatkan laba (Sari & Setyaningsih,2022). Laba mempunyai
peran yang sangat dibutuhkan bagi kelangsungan perusahaan dimana ketika laba
perusahaan menghadapi penurunan akan berdampak buruk terhadap perusahaan
itu sendiri (Ramadhani & Khairunisa 2019). Profitabilitas dalam perusahaan
mampu dijadikan sebagai ukuran untuk menentukan laba yang dihasilkan dalam
satu periode tertentu, yang mana semakin tinggi profitabilitas perusahaan,
semakin kecil masalah keuangan yang akan dihadapi perusahaan. Sebaliknya
semakin rendah profitabilitas perusahaan maka semakin banyak masalah

keuangan yang dialami perusahaan (Dewi et al.,2022)
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Dalam penelitian Baghaskara & Retnami (2023) menceritakan bahwa rasio
profitabilitas berpengaruh negatif mengenai financial distrees yang di periksa
dengan Return on Aset, ketika saat profitabilitas tinggi maka perusahaan mampu
mendapatkan laba bersih dari pemakaiannya aktiva dan menandakan pemakaian
aktiva sudah efektif dan efesien sehingga keuntungan yang didapat semakin tinggi
dan potensi financial distrees terjadi mampu dihindari. Berbeda pada penelitian
Hanifah & Indrawati (2022) yang mengatakan bahwa financial distress tidak
di